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The first domestic Taiwan-funded plumbing enterprises Globe Union, in recent 
years, has severe continued loss, are struggling with the profit.  How to carry on the 
financial performance evaluation and decision-making effectively,  become the 
forthcoming important problem of the plumbing corporation in China. the paper has 
analyzed and researched the financial statements of Globe Union and Seagull from 
2007 to 2011, through three-dimensional analysis of the financial statement、analysis 
of Profitability 、 analysis of Assets Operating Efficiency 、 analysis of Debt 
management、analysis of Cash Generation Capacity、analysis of Growth Capacity、
analysis of Operating risk and Financial risk、analysis of Capacity of Value-added，to 
discuss main factors and main index to influence the financial performance of Globe 
Union and Seagull，give the plumbing enterprises  some financial reference on 
improving the Debt policy(capital structure, debt structure, fluid debt structure, fluid 
rate), the Dividends policy( cash dividends, stock dividends), the Operational capital 
management policy (traditional WCR, modern WCR), and the investment policy 
( direct investment, indirect investment). 
The paper firstly introduces the market status and industry development trend, 
also introduces the company history ,operation model and ownership structure of both 
Globe Union and Seagull.  
Secondly, According to the financial statements of Globe Union and Seagull from 
2007 to 2011, make three-dimensional analysis(trend analysis, industrial comparison 
analysis, structure analysis)of balance sheet, income statement, cash flow statement. 
Thirdly, From Profitability, Assets Operating Efficiency,Debt management,Cash 
Generation Capacity,Growth Capacity, Operating risk and Financial risk,Capacity of 
Value-added, analyze the financial status of Globe Union and Seagull. 
At last, according to the financial analysis result of Globe Union and Seagull, 














rate), the Dividends policy( cash dividends, stock dividends), the Operational capital 
management policy (traditional WCR, modern WCR), and the investment policy 
( direct investment, indirect investment) of these two public companies, make a 
conclusion” the totally financial status of Seagull are better than Globe Union on 
profit, cash creation, value-added, risk, growth”, and give these two public companies 
some financial comments on the Debt policy(capital structure, debt structure, fluid 
debt structure, fluid rate), the Dividends policy( cash dividends, stock dividends), the 
Operational capital management policy (traditional WCR, modern WCR), and the 
investment policy ( direct investment, indirect investment). 
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第一章  卫浴行业及公司概况 





















传统制造产业,在上世纪80 年代至90 年代, 国际水龙头的制造基地从美国、德
国和意大利转移到中国大陆等发展中国家。全球卫浴行业排名前 10 位品牌商为
美国5家（摩恩、得而达、科勒、美标、PP）、德国2家（高仪及汉斯格雅）、西班
                                                        
①环球市场，2011 年卫浴洁具国际市场分析报告，2012,P5 




















浴室挂件等，主要为国外大型家用五金连锁店 Home Depot（家得宝）及 Lowe’
s（劳氏） 贴牌生产整组龙头，并推出自有品牌 Danze 及 Gobo，于 2004 年购




































备和卫浴配件的厂商约在 300 家左右，规模罗大的厂家约有 40 家，其中规模最

















































第三节  成霖股份概况 
1．公司发展历程 
深圳成霖洁具股份有限公司（以下简称“成霖股份”）前身是深圳华纺水暖
器材有限公司，1990 年成立于深圳宝安县，1994 年 8 月迁至宝安区观澜镇，更
名为成霖洁具（深圳）有限公司，2001 年 12 月 31 日更名为深圳成霖洁具股份
有限公司，2005 年 5 月 31 日在深圳证券交易所上市，是深圳交易所上市的首家
台资企业。2009 年公司迁至宝安区福永镇，公司目前有员工约 4000 人，占地
面积约 41285 平方米。2011 年总资产约 12 亿元，年销售额近 14 亿元，主要客
户为国际知名的大型高级家用五金连锁店，成霖股份旗下的 GOBO 与 DANZE 
两大自主品牌远销世界各地，并成为美国最大进口水龙头的品牌，连续多年获得




1994 年 8 月，华汸水暖器材有限公司迁至观澜，更名为成霖洁具(深圳)有
限公司，扩大规模从事水龙头及零件制造；同年自有品牌 DANZE 在加拿大最主要 
通路 CTC 成功热卖。 
1995 年 5 月，于广州成立成霖洁具中国业务部，统一负责大陆 GOBO 品牌水
龙头的行销、推广及全方位服务，并先后在北京、上海、武汉、天津、重庆等地

















2001 年 10 月，成霖洁具有限公司全面进行股份制改制。 
2001 年 12 月，成霖洁具有限公司整体变更为股份公司，完成股份制改制，
同时确认向深交所申请上市。 




2004 年 5 月，深圳成霖洁具股份有限公司通过中国证监会发审委审核通过，
拟于中国大陆上市发行 A股。 

















即该公司生产的水龙头等产品，所需原材料通过 Globe Union Industrial Corp.
















及其关联公司代理采购，产品又通过 Globe Union Industrial Corp.的关联公
司向海外销售。所以，在生产经营过程中与关联方存在着很大的关联交易。其中
销售额的 30%以上通过关联交易。 











                          
 




















合资成立番禺海鸥卫浴用品有限公司。2003 年 8 月，海鸥整体改制，正式更名

















果、惠普等国际顶级电子产品品牌商代工电子产品一样。 据 2011 年海鸥卫浴财
务报表，排名前 5 名客户的销售额占海鸥卫浴营业总收入的比例，仍然高达
58.09%。 
严重依赖国外市场  2005 年海鸥卫浴对北美市场的销售额约占公司销售总




















“卫浴制造服务”业务模式  海鸥卫浴采用“卫浴制造服务”（TMS ，Taps 
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